




















































































為替レート 単価 単価 数量 総輸入額 総輸入額（変化分） 企業の円建て利益
１ドル何円 円 ドル 本 円 ドル 円 ドル １数量当り 総利益
100 1000 10 100 100000 1000 0 0 2 200
80 800 10 100 80000 1000 -20000 0 2 200
80 800 10 110 88000 1100 -12000 100 2 220
80 800 10 120 96000 1200 -4000 200 2 240
80 800 10 125 100000 1250 0 250 2 250
結果 ドル単価維持の場合 増加 わからない 増加 増加
80 880 11 110 96800 1210 -3200 210 2 220
80 880 11 113.6 100000 1250 0 250 3 340.9
80 880 12.5 100 100000 1250 0 250 4.5 450
結果２ 円単価維持の場合 同じ 同じ 増加 大幅増加 大幅増加
輸出のケース：１個1000円の半導体を日本がアメリカに輸出する場合（コスト200円とする）
為替レート 単価 単価 数量 総輸入額 総輸入額（変化分） 企業の円建て利益
１ドル何円 円 ドル 個 円 ドル 円 ドル １数量当り 総利益
100 1000 10 100 100000 1000 0 0 200 20000
80 1000 12.5 100 100000 1250 0 250 200 20000
80 1000 12.5 90 90000 1125 -10000 125 200 18000
80 1000 12.5 80 80000 1000 -20000 0 200 16000
結果 円単価維持の場合 減少 減少 わからない 減少
80 800 10 100 80000 1000 -20000 0 0 0


























































































































為替レート 単価 単価 数量 総輸入額 総輸入額（変化分） 企業の円建て利益
１ドル何円 円 ドル 本 円 ドル 円 ドル １数量当り 総利益
100 1000 10 100 100000 1000 0 0 2 200
120 1200 10 100 120000 1000 20000 0 2 200
120 1200 10 90 108000 900 8000 -100 2 180
120 1200 10 80 96000 800 -4000 -200 2 160
結果 ドル単価維持の場合 減少 わからない 減少 減少
120 1000 8.333333 100 100000 833.3333 0 -166.667 0.333333 33.33333
結果２ 円単価維持の場合 同じ 同じ 減少 大幅減少 大幅減少
輸出のケース：１個1000円の半導体を日本がアメリカに輸出する場合（コスト200円とする）
為替レート 単価 単価 数量 総輸入額 総輸入額（変化分） 企業の円建て利益
１ドル何円 円 ドル 個 円 ドル 円 ドル １数量当り 総利益
100 1000 10 100 100000 1000 0 0 200 20000
120 1000 8.333333 100 100000 833.3333 0 -166.667 200 20000
120 1000 8.333333 110 110000 916.6667 10000 -83.3333 200 22000
120 1000 8.333333 120 120000 1000 20000 0 200 24000
結果 円単価維持の場合 増加 増加 わからない 増加
120 1200 10 100 120000 1000 20000 0 400 40000


























































































国内生産 海外調達 迂回生産 現地生産
資本 国内 国内 国内 国内
原料 国内 海外 海外（第三国） 海外（現地）
中間財（部品） 国内 国内・海外 海外・国内 海外
労働力・工場 国内 国内 海外 海外
販売 国内海外 国内海外 海外・国内 現地
表３ 国内生産，海外調達，海外生産，現地生産の違い
（筆者作成）
150 為替変動により生じる企業の海外進出とそれが国際収支に及ぼす影響
１．経常収支の分類
貿易摩擦が頂点に達したとき，1982年，いいかえれば，自動車摩擦の輸出自主規制という希にみる
灰色決着がつけられたとき，貿易収支は国際経済の話題の中心だった。これにより，為替レートも左
右されていた。
貿易収支とは輸出－輸入のことであるが，国際収支については，貿易収支一本ではない。ここで簡
単に国際収支の中の，経常収支について，貿易収支等の位置を確認しておきたい。
経常収支は，貿易収支を中心として，サービス収支，所得収支，経常移転収支の４つから構成され
る。
貿易収支は財の取引の収支をさす。これに対し，サービス収支はものではないサービスの取引の収
支をさし，具体的には，輸送，旅行，保険などから構成される。ちなみに，1997年以降の統計では，
この貿易収支とサービス収支をまとめて貿易・サービス収支と分類している。
貿易収支はその時の石油価格，あるいは，為替レートによっても大きく左右されるが，世界的に見
れば日本は常に高水準の黒字を計上してきた。これに対し，サービス収支は赤字となっている。
経常移転収支は，対価がなく贈与などの形で資金が移転する取引の収支であり，日本は，開発援助
をしており，赤字が計上されている。額としては他の３項目に比べて少ない。
所得収支は，日本の企業や投資家が海外から受け取った対外債権から海外に支払った債務を差し引
いた額を指す。以前は所得収支は貿易外収支の一項目にすぎなかったが，1996年の統計改正により，
いわば格上げされている???。
２．80年代以降の経常収支の推移（図１参照）
80年代後半以降の国際収支は興味深い変化を見せている。まず，経常収支全体だが，これは85年の
12兆円から1.5倍の18兆円にまでふくらんでいる。この間の GDPものびているために，GDP比で見る
と３％前後と変わらない。依然として高い水準の黒字を計上している。
ではこの間の貿易収支を見てみよう。貿易収支はＪカーブ効果によって，いったん，円高にも関わ
らず86年まで上昇している。しかし，そのあとはバブルの頂点である90年まで下降を続け，（特に輸入
の増加による），その後は大きく増減を繰り返しつつ，現在に至っている。85年当時は，経常収支全体
よりも貿易収支の方が高かった。この状態は1999年まで続くが，これ以降サービス収支の回復などに
より，貿易収支は経常収支を下回っている。現在では，GDPの２％程度となっている。
日本の貿易収支が突出しているのは60年代以来一貫しているが，経常収支は貿易収支を常に下回っ
ていた。それは，サービス収支（古くは，貿易外収支）が赤字を計上していたからである。サービス
取引は欧米，特に，米，英，仏などの得意とする分野で，日本は90年代半ばまでは６兆円ほどサービ
ス収支赤字を計上している。ただ，サービス収支は90年代後半以降赤字幅が縮小しており，現在では
２兆円ほどの赤字となっている。
一方，80年代以降，所得収支は黒字であったが，日本の場合，貿易収支が巨額なため，所得収支に
目を向けられることはあまりなかったが，常に安定的に黒字を計上している。
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90年以降のグラフ（参照）を見ても，貿易収支が黒字ながらも安定的でないのに比べ，所得収支は
非常に安定的に上昇しているのがわかる。今後もこのバランスを崩さないと推測するにはデータが乏
しいものの大きな変化があるとも言えない動きをしている。
こうしてみると，経常収支が黒字になっていたのは貿易収支の黒字が非常に高くなっていたためと
わかる。そしてそれがここ数年バブル崩壊を期に変化の兆しを見せ，2001年になって貿易収支ととも
に所得収支が経常収支黒字の中で大きな位置を占めるようになったのである???。
３．まとめ：所得収支黒字への転換とその効果
では，円高，海外進出から導かれるこのような国際収支上の変化が，どのような影響を日本経済に
及ぼすのだろうか。ここでは，この点について，貿易摩擦，経常収支の安定性，為替変化に左右され
ない安定性という，３つの視点から考えてみたい。
第１は，貿易摩擦である。貿易摩擦については，様々なケースがあり，これについては，前回の紀
要に書いた???。最も基本的で，政治問題化しやすいのが個別品目の貿易摩擦であろう。これについて
は，国際収支状況とは無縁でおこると考えて良い。一方で，プラザ合意のように，貿易収支自体の不
均衡が肥大化して起きるケースがある。これについては，近年貿易収支が少なくとも対 GDP比で拡大
していないと言うことは，摩擦の火種を一つ消すことになる。その観点からして，海外進出を通じて
貿易収支から所得収支への黒字の動きは貿易摩擦を起こさない方向で，貢献すると言えるのではない
か。
第２は，経常収支の安定性である。先にも述べたが，貿易収支は資源価格の変動が激しいこと，ま
図１ 日本の経常収支の推移（85年以降）
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た，為替レートに左右されやすいことから，上下が大きい。しかし，所得収支は，見てわかるとおり，
変動が少ない。海外進出の成果の受け取りが安定的であるため，計算がたちやすいと思われる。
そして，第３に，為替変動に強い体質を作り，収益の安定性をはかるということも考えられる。
円高時には，日本からの輸出が不利になる。このため，景気に悪影響を及ぼす。しかし，その分，
日本が進出している例えばアジアでの輸出が有利になり，そこでの利益を所得収支という形で日本に
還元することが可能になる。
いいかえれば，円安になっても十分儲けられない，円高になってもさほど損をしない構造になるわ
けである。
このように，国際収支の変化は，対外関係では少なくともプラスに作用すると考えられる。経常収
支は GDP比で３％前後を維持している。ということは，貿易収支黒字の一部が所得収支黒字に移った
と見ても良い。すなわち，海外進出があり，直接投資が中心となる。それに伴うサービスの取引の部
分が増加し，経常収支全体の構造を変えていく。少子化，高齢化，そうした中，我々はそういう時代
に入ったのかもしれない。
所得収支は，あまり馴染みがない。しかし，今後この額が重要になっていく可能性は非常に高い。
我々は，こうした国際収支状況の転換を注視すべく，国際経済分析を進めていくべきと考える。
注
⑴ 一般的な解説としては、小峰隆夫（1997）がわかりやすい。
⑵ これについては，松本（2003），石見（1999）参照。
⑶ これは，ワインの輸入業者が円高差益分をすべて安くするために使った場合である。実際には，ワインの
輸入業者は円高差益分を全く価格に反映させないかもしれない。この場合は，ワインは1000円のままで，輸
入業者が１本につき，200円の円高差益をフトコロに入れることになる。実際には，（今仕入れにかかる時間
差を考慮に入れないとして），1000円から800円の間で価格が決定されるが，現在，１円２円程度ならともか
く，10円単位で変動があれば，報道を通じて消費者が黙っていないので，比較的早い段階で800円に近づいて
いく。ブランドもののバッグなどの値動きを見る限り，値上げされるときも価格は早い段階で修正されてい
る。上の例で言うなら，円高で１ドル80円になれば，ワインも早い段階で800円に近い価格になるということ
である。ただし，これはあくまでも，輸入品の小売価格であって，輸入額に影響を与えるのは，あくまで，
輸入業者の輸入価格であるから，ワインの生産者が価格引き上げを行わない限り，ワインは800円で輸入され
ると考えてよい。この円高差益を輸入業者が享受するか，それとも消費者が享受するかは，ワインの輸入数
量に影響を与えるが，ワインの数量が同じである限り，ワインの輸入総額には影響を与えるわけではない。
⑷ もちろん，米国製のワインの日本国内での価格が引き上げられることはないと考えて良い。
また，日本経済にとって見ればドル建てではなく円建て価格の方が重要である。
⑸ このことについては，小峰隆夫（1997）参照。
⑹ 円安のケースは，どうなるだろうか。すなわち，輸入についてみると，ほとんどドル建て取引なので，ド
ル建て価格についてはほとんど変化がないと考えられる。一方，輸出については，円高時と多少異なる可能
性がある。というのは，円安の場合，我が国の側が価格競争力が上昇するので，輸出業者が円建て価格を据
え置いても損することはない。このため，利益の極大化を狙ってドル建て価格を据え置くことはない。円安
（ドル高）の分だけドル建て価格が低下し，その影響で数量は増加する可能性はある。
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⑺ ただし，これは暗黙のうちに，一つ仮定をつくっている。それは初期値として輸出入がほぼ拮抗している
と言うことである。実際には，拮抗している国ばかりではない。世界全体から見ると，日本は異常に突出し
た国なのである。
⑻ もちろん，必ず100％なくなるというわけではない。規模の経済を考えるとき，この方がいいとも言えるか
らである。この点については，伊藤元重（2005）参照。
⑼ ただ，この企業が１ドル120円の時に競争力を考慮に入れ，ドル建て単価10ドルを据え置けば，話は別であ
る。10ドルは1200円なので，数量100個で総額12万円となる。これなら，20％の大幅な増収となる。実際には，
円安が長期にわたって続くかどうかわからないので，また，輸出先に価格をあわせるのが常識的なので，む
しろこのように，ドルの価格が動かないケースの方が短期的には多い。また，増収と表現したが，増収幅は
20％でも増益幅はもっと大きくなる。
? 簡単にその通りには動かない。この調整には実際には時間を要し，短期的にはむしろ逆の動きを与えると
言われる。いわゆるＪカーブ効果である。
理由としては，価格が上昇するのに時間がかかる，価格が上昇してから数量の動きまで時間がかかる，で
ある。このため，円高が起きてから輸入総額が変動するまでには１年ほどの時間がかかると言われている。
? もちろん，実際にはそうはなるとはかぎらない。それは，まず，円高により，差益が出る部分もあるから
である。
例えば，自動車であれば，電力料金が安くなる，ガラス，鉄も安くなるので，（輸入して製品を国内で捌く
のなら円高は得），部品，製造コストはむしろ安くなる。従って，全部が全部差損を背負うわけではない。
? 新統計については，日本銀行（2000）を参照。
? 国際収支の発展段階説については，内閣府編（2003）を参照。
? 詳しくは，対馬（2006）を参照。
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